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#!$ % !。同时因为!" #!$ 对应的资本成本为 &’，









































!* # ! .!$ #!" （7）
由于公司保持稳定的资本结构，债务比例 8 . " /
0 为常数，故有以下关系成立：
!" . )!0 . ) （!* # 120 # !） （)’）
将公式 （)’）代入公式 （7）可得：
!9 .!* # ! % ) （120 #!* # !） （))）
由于股票和债券发行的融资费用率分别为$和
%，因此融资费用 ! 可表示：
! .$!$ #%!" （):）
分别将公式 （)’）（))）代入公式 （):）可得：
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将公式 （),）代入公式 （6）可得：
120 .!0 %!* %)!
* % )120 （$%%）
) %)
（)-）
由公式 （)-）可求得 120 表达式










比例为 ) = )，其股权要求的收益率为 ), >，债权要
求的收益率为 )’ >，发行股票、债券的融资费用率
分别为 )’ >和 , >。现公司面临一项目，其投资额
为 )’’ 万，项目寿命期为 , 年，项目投入后预计各年
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然后，根据公式 （)5）可以求得该项目得净现
值：
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